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1883 年发生的上海金融风潮在中 国 近 代 金 融 史 上 可 谓
一个重大的事件。此次风潮规模之大、影响之广是前所未有








多 : 首先 , 是从 1876 年开始 , 连续多年的许多省份的灾荒 , 致
使国内购买力下降 , 影响了许多舶来品和国产品的销路 , 灾荒
还使经济恶化 , 进出口商业和钱庄业务受到不利影响 ; 其次 ,
是从 1877 年到 1883 年 , 中国出口贸易额年年逆差( 这种状况
在 1883 年后一直延续下去) , 总计入超额约 54983 千海关两 ,
连年的贸易逆差必然造成银根偏紧 , 加上此时丝茶等上海主
要出口商品又连年亏损以及中法越南冲突 , 更使银根趋于紧
张; 这些是助因 , 其最直接的原因则是中国商业资产阶级对
工、矿、交、运等企业作了力不能及的过分投资 , 抽走了商业流
通渠道本来已经捉襟见肘的银根[1]50- 53 。





歇。中国近代民用企业产生于 19 世纪 70 年代 , 当时全国只有
8 家 , 1880 年起 , 在近代中国第一次投资热潮的刺激下 , 通过
组成官督商办式的股份制公司 , 至 1883 年已建成 15 家民用
企业 , 绝大多数是采矿业 , 仅在 1881—1883 年中就有 8 家新
矿开业。 越来越多的人投资兴办近代新式企业 , 无疑是可喜
的局面 , 说明人们已经认可股份制公司形式。可好景不长 ,
1883 年金融风潮过后 , 这些民用企业的股票暴跌 , 经济上蒙
受巨大损失 , 如鹤峰铜矿票面额为 100 两的股票 , 在 1882 年
12 月市值 138 两 , 到 1885 年惨跌到 13 两。大多数的中小企
业经不起如此打击被迫破产或闭歇。以矿业为例 , 到 1883 年
止 , 12 家新式煤矿 , 除基隆矿因中法战争停办 , 其中 4 家停
业 , 6 家受到直接打击。至于那些正在招集股金的中小企业大
都因集股不齐而“鲜克有终”。据估计 , 受金融风潮影响招股不
足而创办失败的矿务公司达 10 余家之多。直到 80 年代末 , 在






累起来的财富用于购买土地 , 放高利贷 , 很少进行商业投资。
至近代 , 他们仍把搜刮来的金钱用于购置房产 , 而不愿冒风险
投资于近代企业之中。因此 , 当 1872 年中国自办的第一家股
份制企业——轮船招商局初创之时 , 融资极其困难 , 大多数商
人都处于犹豫观望状态 , 谁也不敢先吃螃蟹 , 原本计划招股
100 万两 , 实收只有 476000 余两 , 且都是与帮办唐廷枢、徐润
联系紧密的粤沪大买办。由于轮船招商局当时商办色彩较浓 ,
加上政府给予的专利 , 故 经 营 上 比 较 成 功 , 每 年 高 达 10%的
“官利”政策更使投资者受益匪浅。在利润的刺激下 , 商人“争
相 附 股 于 ” 招 商 局 , 使 其 股 票 从 1876 年 面 额 100 两 只 值




功 , 更是刺激了人们投资于兴办近代股份企业的热情 , 近代企
业也赢得了私人资本的信任。1877—1883 年就有许多中小企
业以官督商办为名蜂涌进上海招集资本 , 其中以中小型矿业
居多。这些公司“一经禀准招商集股 , 无不争先恐后 , 数十万巨
款 , 一旦可齐”。此等热烈景况当时《申报》曾形象描述道 :“现
在沪上股分风气大开 , 每一新公司起 , 千百人争购之 , 以得股
为幸”。 当时媒介难免有夸张成分 , 但我们由此可看出此时
私人资本投资于近代企业的热情实非一般 , 股票在 1882 年全
年持续维持在票面额之上可谓明证。据当时报纸估计 , 这些企
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业通过发售股票 , 大约吸收到 300 万两资金。 官督商办企业
进入了初步兴盛阶段。
1883 年秋冬之间 , 强大的金融风潮席卷了整个上海滩 ,
股市一落千丈。轮船招商局的股票最低时每股仅值 20 余两 ,
上海机器织布局每百两股票只值 18 两 , 绝大多数矿务公司
的股票则如同废纸 , 无人问津。一大批刚刚建立的公司纷纷
倒闭、破产。致使投资于这些股份公司的私人资本损失惨重 ,
据报道 :“虚设 的 公 司 使 几 达 300 万 两 的 上 海 居 民 的 巨 款 付
诸东流。”投资者的热情猛然从巅峰跌入谷底 , 那种反映中国
资本主义高潮到来的“公司热”也迅速消退了。
风潮过后 , 倒账的恐惧仍如幽灵般滞留在人们心头 , 股
份制企业在中国投资者心中信誉扫地 , 大多数人不敢再尝试
投资于民用股份制企业。 私人资本投资的直接目的是获取
利润 , 如今投资者不但没 有 得 到 预 想 的 高 额 利 润 , 反 而 招 致
倾家荡产 , 自然使人们厌闻“公司”二字 , 畏如猛虎 , 十分不愿
再参与近代企业。此时的商业资本或附股于外资企业 , 或用
来购置房产 , 发放高利贷 , 又重新回到从前的资本流向。缺乏
了资金来源 , 近代企业就成了无源之水、无本之木 , 从而破坏
了中国近代企业生产运动的现实基础 , 直至金融危机过去十




商人”胡光镛 , 号 称 拥 有 资 金 一 千 万 两 , 1881 年 为 了 同 洋 商
竞争 , 他大肆收购生丝 , 至 1883 年 5 月 , 已经囤有生丝 15000
余包 , 但由于对外国商情 了 解 得 不 够 准 确 , 洋 商 实 力 又 过 于
强大 , 在金融风潮的影响 下 不 得 不 低 价 抛 出 储 存 生 丝 , 损 失
惨重。祸不单行 , 不久 , 他开的阜康记大钱庄总号及各地分庄
相继倒闭 , 胡光镛一时血本无归 , 到 1885 年未死时还欠清政





且不论 , 但此时 , 已经投 身 洋 务 企 业 且 有 一 定 成 绩 的 商 人 损
失惨重确是不争的事实。轮船招商局主持之一徐润在 19 世
纪 80 年代初曾以股份形式投资于 16 家近代企业 , 加上在西
方公司的投资以及经营的房地产、当铺、钱庄资金 , 投资总额
达 4101000 两。 在金融风潮的冲击下他的各项投 资 经 营 全
告失败 , 几乎破产。另外郑观应的亏损也导致了即将投产的
上海机器织布局的筹建长期停顿。徐润、郑观应等人是一批
拥有近代维新思想的企业家 , 与洋商竞争的积极性较高 , 并
逐步提出“商战”口号 , 主张发展 民 族 工 商 业 , 他 们 既 有 专 门
知识又有企业精神 , 他们的失败 , 使中国资本主义的发展失去




心 , 使大多数的洋务民用企业无从招徕资金 , 被迫走上向外国
银行借债维持生计的道路。首开先河的恰是中国第一家新式
股份制企业——轮船招商局 , 为渡过危机 , 以其地产作抵押向
天祥洋行和怡和洋行借款 743000 余两[2]316 。1885 年 , 招商局
又以局产作押 , 并同意一外国代表驻局为条件向汇丰银行借
款 30 万英镑 , 自此外国势力直接合法地插手招商局事务。随
后上海机器织布局等企业也向外国洋行借款 , 以维持生存 , 这
些借款造成外国金融势力不断向中国近代企业渗透 , 后果十
分严重。
1883 年的金融风潮 , 徐润、唐廷枢、郑观应等人被迫离开
新式洋务民用企业 , 他们的离开致使那些由他们联系来的买
办资本也次第以提款、下股的形式退出招商局。而盛宣怀在危
机期间 , 以每股 20 两抢购大量该局股份 , 成为最大股东。北洋
集团的官僚们从幕后走向前台 , 从顾问和保护人的角色转变






1883 年的上海金融风潮不仅是上海 商 业 史 和 金 融 史 上
的大事 , 也是洋务运动企业史上的大事 , 它的发生使中国近代
企业筹集私人资本的努力半途而废 , 股份制企业在中国特殊
的历史背景下也逐渐走向他的变种——官督商办企业 , 最终
走向官僚资本主义。金融风潮发生前 , 通过招商募股 , 促成了
一批近代新式工矿企业 , 客观上顺应了近代工业化生产的要
求 , 为早期工业化奠定了最早的几块基石。但由于当时的社会
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